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Abstrakt 
Práce se zaobírá problematikou „brownfield“ a jejich regenerací. Je rozdělená na 
dvě části a to na teoretickou a praktickou. V teoretické části jsou vymezeny 
ukazatele zhodnocení ekonomické efektivnosti, základní ekonomické pojmy 
týkající se téma práce a základní informace ohledem brownfieldů a jejich dělení. 
V praktické časti je na konkrétní případové studii brownfieldu elektrárny v centru 
města Žilina zhodnocené ekonomické využití regenerace těchto budov pro 
rezidenční účely. Cílem práce je posoudit, zda je regenerace konkrétního 
brownfieldu ekonomicky efektivní. Při posouzení ekonomické efektivnosti jsou 
provedené víceré alternativy možného zhodnocení prostorů. Každá alternativa je 
podrobně rozpracována a následně jsou vyhodnocené jejich efektivity.  
  
Klíčová slova 
Brownfield, greenfield, whitefield, greenfield, hnědá pole, zelená louka, ukazatele 
pro hodnocení ekonomické efektivity investic, regenerace, Elektrárna v Žiline, 
přestavba pro rezidenční účely  
   
  
Abstract 
Thesis deals with issue of „brownfields“ and their regeneration. The work is 
splitted into two parts, theoretical and practical. The theoretical part contains 
assessment indicators for economic efficiency of investments, basic economic 
terms, relative to theme of the thesis and basic information about brownfields and 
their dividing. The practical part contains valorization of economical utilization on 
the study case of brownfield power plant in the Žilina city centre, for residential 
purposes. The aim of this thesis is to assess, if is the regeneration of this specific 
brownfield economically effective. In the arbitration of economic efficiency is used 
several possible alternatives of valorization for the residential rooms. Every 
alternative is worked out in details and thereafter they effectiveness is evaluated.  
  
Keywords 
Brownfield, greenfield, whitefield, greenfield, assessment indicators for economic 
efficiency of investments, regeneration, Powerplant in Žilina city, redevelopment 
for residential purposes  
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1 Úvod 
 
Brownfieldy predstavujú v dnešnej dobe záťaž, nielen ekonomickú a sociálnu 
ale často krát aj ekologickú. Tá býva často dôvodom, že sú tieto budovy opustené 
už mnoho rokov. Chátrajúce budovy môžeme vidieť či už v priemyselných 
zónach, okraji miest ale aj priamo v centrách. Kedysi hojne využívané 
priemyselné budovy, továrne, či bývalé vojenské objekty stratili svoj pôvodný účel 
a nový pre ne dosiaľ nebol nájdený. 
Často sú objekty búrané, najmä vzhľadom na ich nebezpečnosť pre civilné 
obyvateľstvo, ale aj aby mohli pozemky poslúžiť majiteľovi na iný účel. Proti tomu 
bojuje aj zriedkavé uvedenie budov do národného kultúrneho dedičstva. Tieto 
budovy, pamätajúce často viac ako 50 rokov, sú pamiatkou priemyslu 20. storočia 
a sú možnosťou zachovania obrazu tej doby pre dnešné generácie. Budovy s 
veľkými oknami a vysokými stropmi by pri udržiavaní veľmi pekne dotvárali výzor 
mesta. Tento dizajnový štýl sa nazýva aj loft a začína byť veľmi atraktívny. 
Našťastie dnes panuje populárny trend, a síce nájsť týmto objektom nový 
zmysel. Od 60-tych rokov predstavuje táto problematika vo svete významnú tému 
a na povrch sa dostávajú možnosti revitalizácie. Často sú ale hlavným 
problémom financie. Tieto budovy so sebou nesú priveľkú záťaž, a ich 
revitalizácia z nich môže robiť nevýhodné objekty pre investorov. To mnoho krát 
riešia dotácie buď od miest alebo od Európskej únie. Mestá poskytujú dotácie, 
najmä kvôli ich záujmu zbaviť sa ďalšej chátrajúcej budovy v centre, alebo na 
okraji mesta, ale často aj kvôli novému kultúrnemu a spoločenskému využitiu pre 
svojich obyvateľov. 
Cieľom práce je vysvetliť základné pojmy z oblasti ekonomiky investícií a  
spracovanie problematiky ekonomického posúdenia investičných projektov 
realizovaných v rámci brownfieldov, najmä s ohľadom na špecifikácie daného 
typu projektov a odpovedajúce metódy ekonomického hodnotenia, vrátane 
overenia na konkrétnej prípadovej štúdii.  
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2 Investície a základné pojmy 
 
Pre túto prácu je potrebné rozumieť základným pojmom ako investície, 
inflácia, podnikateľský zámer alebo štúdia realizovateľnosti. 
 
2.1 Pojem investície 
 
Investície sú vo svojom najširšom význame definované ako obetovanie istej 
súčasnej hodnoty v prospech budúcej neistej hodnoty. Investovanie sa dá 
popísať ako proces obnovenia alebo zvýšenia stávajúcej kapitálovej zásoby 
spoločnosti. Investície teda reprezentujú tok nového kapitálu behom určitého 
obdobia, najčastejšie jedného roku. 
Investíciu ako takú, považujeme za výhodnú, pokiaľ prebytok peňažných 
príjmov nad výdajmi, uhradí amortizáciu a primerané zúročenie vloženého 
kapitálu. 
V zmysle stavebných investícií, investície predstavujú obstaranie dlhodobého 
hmotného majetku, ktorý bude obstaraný, užívaný a po určitej dobe likvidovaný. 
Investície sú z makroekonomického hľadiska veľmi dôležité z dvoch 
pohľadov. Jednak môžu mať ich prudké zmeny vplyv na agregátny dopyt, a tým 
na národný produkt a zamestnanosť a na druhej strane vedú k akumulácii 
kapitálu. Rozšírenie fondu využiteľných budov a zariadení zvyšuje potencionálny 
národný produkt a v dlhodobom období podporuje ekonomický rast. Investície 
teda krátkodobo ovplyvňujú výrobu prostredníctvom svojho vplyvu na agregátny 
dopyt a dlhodobo ovplyvňujú rast produktu dôsledkami kapitálovej tvorby na 
potenciálny produkt. Ekonomický rast zeme sa prejavuje v tepme rastu hrubého 
domáceho produktu (skratka HDP, ako hrubý domáci produkt), ktorého sú 
investície neoddeliteľnou a veľmi významnou súčasťou. [4, s. 9]; [7, s. 10] 
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2.2 Podnikateľský zámer 
 
Podnikateľský zámer je písomný dokument, kde je základná predstava 
podnikateľa o jeho živnosti či obchodnej spoločnosti. Podnikateľský zámer by mal 
slúžiť nielen podniku, alebo samotnému podnikateľovi, ale aj ako základ pre 
riadenie podniku alebo samotnej spoločnosti. Jeho ďalšou úlohou je aj získavanie 
cudzieho kapitálu ako pomoc pri financovaní podnikateľského zámeru. Musí 
poukazovať na realizovateľnosť a efektívnosť daného projektu a tým presvedčiť 
poskytovateľa aby tento daný projekt podporil. [5, s. 303-305] 
Základné body podnikateľského zámeru sú: 
1. Titulný list 
2. Obsah 
3. Úvod, účel a pozícia dokumentu 
4. Zhrnutie 
5. Popis podnikateľskej  príležitosti 
6. Ciele firmy a vlastníkov 
7. Potencionálne trhy 
8. Analýza konkurencie 
9. Marketingová a obchodná stratégia 
10. Realizačný projektový plán 
11. Finančný plán 
12. Hlavné predpoklady úspešnosti projektu, riziká projektu 
13. Prílohy 
Táto štruktúra je jedna z mnohých možností, s ktorou sa môžeme stretnúť. 
Mnoho investorov dnes z dôvodu nedostatku času požaduje, aby bol 
podnikateľský plán spracovaný iba vo forme prezentácie, napríklad v programe 
MS PowerPoint. Naopak u bánk sa môžeme stretnúť s tým, že budú vyžadovať 
radu ďalších dokumentov a informácii. [6, s. 14-15] 
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2.3 Štúdia realizovateľnosti 
 
Štúdia realizovateľnosti, niekedy tiež označovaná ako technicko-ekonomická 
štúdia, je dokument, ktorý súhrnne a zo všetkých realizačne významných hľadísk 
popisuje investičný zámer. Jej účelom je zhodnotiť všetky realizačné alternatívy 
a posúdiť realizovateľnosť daného investičného projektu, ako aj poskytnúť všetky 
podklady pre samotné investičné rozhodnutie. 
Tento materiál je v rôznych podobách využívaný pri príprave investičných 
zámerov v podnikateľskej sfére a aj vo verejnom sektore. Ako vyplýva 
z vymedzeného účelu, štúdia je spracovávaná v prípravnej, teda pred-investičnej 
fáze projektu. Na jednej strane prostredníctvom dôkladného plánu investičného 
projektu pôsobí v roli materiálu vedúceho k investičnému rozhodnutiu vlastníka 
projektu, prípadne k rozhodnutiu potencionálneho veriteľa (či poskytovateľa 
dotácie) o poskytnutí úveru (respektíve dotácie). Na strane druhej je to materiál 
slúžiaci ako základný nástroj neskoršieho projektového managementu vo fáze 
investičnej, respektíve fáze prevádzkovej. [8, s. 6] 
 
2.4 Inflácia 
 
Inflácia môže byť jednoducho definovaná ako situácia, kedy ceny 
v ekonomike behom určitého časového úseku rastú. Najčastejšie je spôsobená 
prekročením optimálneho množstva peňazí v obehu a prejavuje sa narušením 
peňažnej rovnováhy a tlakom na rast cien. 
Peňažná rovnováha je stav, kedy ponuka tovaru a služieb zodpovedá dopytu 
ktorý je kúpy-schopný, pri relatívne stabilnej úrovni cien. 
V rámci hodnotenia ekonomickej efektívnosti investícií ovplyvňuje inflácia dve 
veľmi dôležité oblasti. Prvým problémom je ocenenie projektovaných peňažných 
tokov. Ceny vstupov a výstupov sa v rámci inflačného očakávania menia 
a spracovateľ hodnotenia musí podchytiť veľkosť týchto zmien. Druhou oblasťou, 
ktorú inflačné očakávanie značne ovplyvňuje, je výška tržného výnosového 
percenta reprezentujúceho cenu peňazí. Táto hodnota je východiskovým 
podkladom pre stanovenie diskontnej sadzby pre hodnotenie projektov. [4, s. 51] 
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3 Ukazovatele pre hodnotenie ekonomickej efektívnosti 
investícií 
 
Na vyhodnotenie ekonomickej efektívnosti investícií budú použité 
ukazovatele ako čistá súčasná hodnota, vnútorné výnosové percento, doba 
návratnosti a popísaná diskontná sadzba. 
 
3.1 Diskontná sadzba 
 
Výnosy a náklady projektu prebiehajú v jednotlivých rokoch hodnoteného 
obdobia. Ukazovatele ekonomickej efektívnosti sú založené na časovej hodnote 
peňazí, ktorá je vo výpočtoch zastúpená diskontnou sadzbou. Pre hodnotenie 
projektu je vhodné rozlíšiť sociálnu diskontnú sadzbu a finančnú diskontnú 
sadzbu. Finančná diskontná sadzba býva obvykle rovná nákladom príležitosti na 
obstaranie kapitálu. Pokiaľ použijeme určitý obnos finančných prostriedkov na 
realizáciu určitého projektu, nie je možné túto čiastku využiť na realizáciu iného 
projektu. Tento druhý, nerealizovaný projekt potom vykáže práve náklady 
obetovanej príležitosti, teda stratu príjmu. [4, s. 31-32] 
 
3.2 Čistá súčasná hodnota 
 
Čistá súčasná hodnota prestavuje prírastok zdrojov podniku vyvolaný 
investovaním. Čistá súčasná hodnota (skratkou NPV, z anglického Net Present 
Value) investície vychádza zo základného predpokladu, že peňažné prostriedky 
sú efektívne investované iba v prípade, ak výnos (skratkou R, z anglického 
Return) z investície je rovný alebo vyšší než počiatočný investičný náklad 
(skratkou IC, z anglického Investment Cost).  
NPV umožňuje hodnotenie ekonomickej efektívnosti projektov v dlhšom 
časovom období. Vzhľadom k tomu, že sa hodnota peňažných prostriedkov 
v čase mení, je nutné stanoviť taký mechanizmus, ktorý dokáže previesť všetky 
predpokladané budúce výnosy na ich súčasnú (dnešnú) hodnotu. Tieto presuny 
v čase umožňuje mechanizmus, ktorý je založený na matematickej metóde 
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diskontovania a v ekonomických prepočtoch ho nazývame súčasnou hodnotou 
(skratkou PV, z anglického Present Value). Pre tento prevod sa dá použiť 
nasledujúci vzťah:  
                        (1) 
Kde „PV“ tvorí súčasnú hodnotu v peňažných jednotkách, „R“ tvoria výnosy 
v jednotlivých rokoch, „i“ je počet rokov od 1 do n a „r“ je diskontná sadba (časová 
hodnota peňazí) v %/100. Hodnotu NPV (čistá súčasná hodnota) zistíme ak od 
PV (súčasná hodnota) odčítame investičné náklady. 
           (2) 
  Kde NPV je čistá súčasná hodnota v peňažných jednotkách a IC, čo je 
investičný náklad, je taktiež v peňažných jednotkách. 
 Rozhodujúce pravidlo pre ukazovateľ NPV, ja založené na akceptovaní 
všetkých investícií s kladnou alebo nulovou čistou súčasnou hodnotou ( z toho 
plynie, že vytvárajú výnos vyšší alebo zhodný s nákladmi do nich vloženými) 
a odmietaní všetkých tých, ktoré majú čistú súčasnú hodnotu zápornú. [4, s. 32-
37] 
3.3 Vnútorné výnosové percento 
 
Vnútorné výnosové percento (skratka IRR, z anglického Internal Rate of 
Return) môže byť definované ako výnos, pri ktorom projektované peňažné toky 
vytvoria nulovú čistú súčasnú hodnotu (NPV). Vo všeobecnom vyjadrení je IRR 
hodnota diskontnej sadzby, ktorá vyhovuje nasledujúcej rovnici: 
                                           (3) 
Teda čistá súčasná hodnota sa rovná nule. To znamená že, výnosy projektu 
boli aspoň vo výške diskontnej sadzby. Pri vyšších výnosoch vzniká kladná čistá 
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súčasná hodnota. Z toho možno vyvodiť fakt, že ak je čistá súčasná hodnota  
rovná alebo vyššia ako nula, projekt je možné považovať za efektívny.  
Pokiaľ projekt prebieha viac ako tri toky, tak je vnútorné výnosové percento 
možné vypočítať aj nasledujúcim lineárnym interpolačným vzorcom: 
                          (4) 
Pri tomto vzorci je nutné stanoviť kladnú hodnotu čistej súčasnej hodnoty 
(NPV+) a zápornú hodnotu čistej súčasnej hodnoty (NPV-). Obe hodnoty sú 
dosiahnuté stanovením odhadovanej diskontnej sadzby pre kladnú NPV 
a odhadovanej diskontnej sadzby pre zápornú NPV. Lineárnou interpoláciou je 
následne možné nájsť odhadovanú nulovú hodnotu NPV, čiže diskontná sadzba 
pre túto NPV sa rovná dohadovanému vnútornému výnosovému percentu. 
[4,s.37-41]  
 
 
 
 
Obrázok 1 - Grafické znázornenie stanovenia IRR [4, s. 39] 
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3.4 Doba návratnosti projektu  
 
Doba návratnosti investície je definovaná ako doba, počas ktorej sa súčet 
aktualizovaných príjmov z posudzovaného zámeru rovná súčtu aktualizovaných 
výdajov so zámerom spojených. Alebo dobou návratnosti (DN) rozumieme počet 
rokov, za ktoré projekt vytvoril výnosy „R“ vo výške investovaných nákladov 
projektu. Pokiaľ sú výnosy v jednotlivých rokoch konštantné, je možné dobu 
návratnosti stanoviť jednoduchým podielom investičných nákladov (IC) 
a ročného výnosu. (ročné R) 
                                             (5) 
V praxi sa ale často nestretávame  s projektami, ktoré by mali konštantné 
výnosy v jednotlivých rokoch hodnoteného obdobia. Preto dobu návratnosti 
stanovujeme kumulatívnym načítaním ročných výnosov až do výšky investičných 
nákladov. Suma výnosov sa väčšinou nebude rovnať presne výške investičných 
nákladov. Vytvorí interval hodnôt súm výnosov dvoch po sebe idúcich rokov, 
v ktorom sa bude nachádzať hodnota investičného nákladu. Jedna hodnota bude 
ešte pod výškou investičných nákladov a druhá hodnota bude nad výškou 
investičných nákladov. Dobu návratnosti je potom možno vyčísliť pomocou 
vzorca:  
DN = počet rokov spodnej hranice intervalu +  
       (výnos kumulovanej hornej hranice intervalu - IC)/ročný výnos spodnej hranice intervalu         (6) 
 
Týmto vzorcom by sme mali dostať číselnú hodnotu doby návratnosti, ktorú 
je možné premeniť do rokov a mesiacov. [4, s. 44-45]; [11, s. 34] 
3.4.1 Diskontovaná doba návratnosti 
 
Z pohľadu časovej hodnoty peňazí je nutné opäť jednotlivé toky diskontovať 
a porovnávať sumu diskontovaných tokov s počiatočnými investičnými nákladmi. 
Čím je doba návratnosti kratšia, tým je investícia hodnotená priaznivejšie. 
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Postup výpočtu je zhodný s prostou dobou návratnosti. Jedná sa opäť 
o kumuláciu  tentokrát diskontovaných tokov až do okamihu, v ktorom sa budú 
rovnať investičným nákladom. 
Je ale nutné si uvedomiť, že metóda doby návratnosti (prostá aj diskontovaná) 
je používaná vždy iba ako doplnkový ukazovateľ pri výbere investičných 
projektov. Ukazovateľ doby návratnosti totiž neberie do úvahy peňažné toky, 
ktoré vznikajú po dobe návratnosti. Mohlo by teda dôjsť k situácií, že by bola 
vybraná investícia viac likvidná, ale menej efektívna. Z praxe totiž vychádza, že 
sa príjmy z investície často koncentrujú do posledných rokov predpokladanej 
životnosti projektu. [4, s. 45] 
4 Problematika brownfieldov 
 
Táto problematika je veľmi zložitá, a vďaka tomu často vopred zavrhovaná. 
Ale napriek tomu brownfield ako taký je už niekoľko desaťročí veľmi populárna 
téma, a čoraz viac investorov má kvôli jej popularite záujem o prestavby 
a revitalizácie týchto objektov. 
 
4.1 Termín „brownfield“ 
 
Termín „brownfield“ (niekedy brownfields, prípadne „brownfield sites“) je 
prevzatý z anglického jazyka a predstavuje väčšinou staré, silne znečistené, 
nevyužívané alebo ekonomicky nedostatočne efektívne využívané priemyselné 
a logistické zóny alebo komerčné, respektíve obytné objekty. Preložený výraz 
„hnedé pole“ alebo „hnedé polia“ (ako opozitum k „zelená lúka“) sa v Českej 
republike veľmi nepoužíva, na rozdiel od napríklad Slovenska. Najčastejšie sa 
takéto zóny nazývajú jedným z prívlastkov ako zničené, opustené, zdevastované, 
kontaminované, bývalé alebo zastaralé, s podstatným menom ako zóny, plochy, 
územia, areály alebo lokality. Ministerstvo pre miestny rozvoj (Českej Republiky) 
používa skôr výraz „deprimující zóny“ a Ministerstvo životného prostredia to 
označuje ako „narušené pozemky“, pravdepodobne kvôli zložitej revitalizácii. 
Najčastejšie sa ale pre svoju krátkosť a nezameniteľnosť s iným pojmom, 
používa práve anglický výraz „brownfield“ alebo „brownfields“. 
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Obrázok 2 - Typický opustený továrenský brownfield [12] 
Všeobecne sa dá o brownfieldoch hovoriť ako o budovách, ktoré už stratili 
svoje pôvodné funkčné využitie. Najčastejšie sa nachádzajú v centrách a husto 
obývaných častiach mesta, ale niekedy môžeme brownfield nájsť aj na okraji 
mesta, prípadne v priemyselných oblastiach. Rozloha býva zväčša dva a viac 
hektárov. Dnes sú prevažne nositelia ekologickej záťaže. Môžeme si pod nimi 
predstaviť budovy pôvodne využívané na továrenské účely, ktorých priemysel 
v týchto končinách neskôr upadol a následne bola budova opustená, ako aj 
krajinu poškodenú ťažbou, prípadne bývalé vojenské komplexy. 
Každá inštitúcia má na brownfieldy iný pohľad. Ministerstvo priemyslu 
a obchodu ich definuje ako zanedbanú nevyužívanú nehnuteľnosť, ktorá môže 
slúžiť aj naďalej, ak sa na ňu aplikuje správne riešenie revitalizácie, a síce 
použitím „Projektu regenerácie zóny“, prípadne „Projektu rekonštrukcie objektu“. 
Rôzne vlády po svete ale často definujú regeneráciu brownfieldov ako sériu 
aktivít, ktoré zabraňujú ekonomickému, sociálnemu a fyzickému rozpadu 
v zónach, ktorými by sa obchodné sily nezaoberali bez vládnej podpory. 
Brownfieldy sú často problémom rozvoja obcí vzhľadom na ich negatíva 
ako zložité majetko-právne vzťahy, prevažne zdevastované budovy 
a v neposlednom rade často ekologickú záťaž, spôsobenú toxickými látkami 
používanými počas ich prevádzky, ktoré kontaminovali podzemné a povrchové 
vody a aj okolie. Často sú využívané ako nepovolené nelegálne skládky odpadu 
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a na mnohých z nich boli kedysi kumulované a uložené nebezpečné odpady 
ktoré tam zostali dodnes. Vzhľadom na tieto okolnosti býva okolie brownfieldov 
býva často zdraviu škodlivé, a tým pádom sa tento problém javí ešte horší. [1, s. 
4-5]; [2, s. 2]; [3, s 587] 
 
4.2 Typy brownfieldov 
 
Typy brownfieldov je možné deliť viacerými spôsobmi. Nižšie sú rozobrané 
najdôležitejšie spôsoby rozdelenia brownfieldov, používané v Českej Republike 
a na Slovensku. V zahraničí sú často delené spôsobmi inými, vzhľadom na 
typológiu brownfieldov v konkrétnej krajine. 
4.2.1 Delenie z hľadiska pôvodu vzniku brownfieldov  
 
Toto rozdelenie je zamerané na dôvody vzniku jednotlivých brownfieldov a ich 
neskoršie možné funkčné využitie. Dopyt po armádnych, poľnohospodárskych 
a železničných objektoch je v dnešnej dobe veľmi malý, tým pádom je veľmi malá 
pravdepodobnosť renovácie týchto areálov za účelom svojho pôvodného 
využitia. Oproti tomu je kladený neustále vyšší dôraz na občiansku vybavenosť, 
teda prestavbu na nákupné centrá, objekty na bývanie a športové zariadenia. 
Delenie z hľadiska pôvodu býva najčastejšie na: 
1. Nevyužívané priemyselné zóny v urbanizovanom území 
Tieto typy brownfieldov vznikli na základe zásadnej zmeny v orientácii 
českého a slovenského priemyslu, ktorý dnes preferuje skôr produkciu 
spotrebného tovaru, automobilov a informačnej a komunikačnej techniky pred 
ťažkou priemyselnou výrobou.  
2. Nevyužívané administratívne objekty vo vnútorných zónach miest 
Tento typ predstavujú najčastejšie budovy, na ktorých prevádzku a údržbu 
nemala obec dostatočné finančné prostriedky, prípadne sa pre takéto budovy 
nepodarilo nájsť nového majiteľa, ktorý by budovu zrenovoval a budova ďalej 
chátrala.  
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3. Nevyužívané objekty železníc a Správy železničnej dopravnej cesty 
Vzhľadom k často nedostatočným finančným prostriedkom, je množstvo 
budov železníc opustených a ponechaných neudržiavanému starnutiu. 
4. Nevyužívané objekty ozbrojených zložiek 
Vznik týchto typov brownfieldov je spojený s odchodom sovietskych vojsk 
z územia Českej Republiky a Slovenska, po ktorých ostalo množstvo 
nevyužívaných objektov. 
 
Obrázok 3 - Chátrajúce kasárenské budovy [13] 
5. Nevyužívané poľnohospodárske objekty 
Mnohé objekty poľnohospodárstva stratili svoju funkciu, najmä po roku 1989 
kedy prešlo česko-slovenské poľnohospodárstvo zmenami ako narovnaním 
vlastníckych vzťahov a iné. 
6. Pozostatky ukončenej banskej činnosti ťažby nerastných surovín 
Po ukončení banskej činnosti stratilo svoju funkciu taktiež množstvo objektov, 
ktoré sú dodnes opustené a tvoria ekologickú záťaž územia. [1, s. 6-8]. 
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4.2.2 Delenie z hľadiska ekonomickej atraktivity brownfieldov 
 
Ekonomická atraktivita je všeobecne daná niekoľkými faktormi. Podobnú 
váhu, akú má pri určovaní ceny pozemkov cenová mapa, majú v prípade 
atraktivity územia aj faktory ako lokalita, miera poškodenia objektu a zóny 
vrátane vyčíslenia nákladov na ekologickú likvidáciu kontaminantov. Dôležité 
faktory predstavujú taktiež celková sociálna úroveň, miera vzdelanosti a možnosť 
propagácie konkrétnej lokality.  
Typy brownfieldov sú rozdelené podľa možnosti ekonomiky riešiť tieto 
projekty s pomocou prostriedkov súkromných investorov či štátu ako regulátora 
trhu. Rozdelenie teda môžeme chápať ako: 
1. Projekt s nulovou bilanciou 
Pre tento typ brownfieldu nie je nutná investícia verejných prostriedkov 
vzhľadom k ich veľmi dobrej lokalite. V anglicky hovoriacich krajinách je tento typ 
nazývaný aj ako „whitefields“. 
2. Projekty s miernou podporou 
Tieto projekty zahŕňajú brownfieldy, ktoré už nemajú tak výhodnú pozíciu ako 
v prvom prípade. Často vyžadujú silnú verejnú podporu a investíciu verejných 
prostriedkov (obvykle v miere 1:5 k súkromným investíciám), aby sa mohli vôbec 
tieto projekty uskutočniť. Tieto typy sa môžu vyskytovať aj pod názvom 
„greyfields“. 
3. Nekomerčné projekty 
V tejto kategórii sa nachádzajú objekty, pri ktorých je často prioritná ochrana 
životného prostredia, prípadne iné sociálne ciele. V tomto prípade je nutné 
použitie verejných prostriedkov vo väčšej miere, obvykle 1:1 až 1:4. 
4. Nebezpečné projekty 
Táto kategória obsahuje obvykle brownfieldy v už prebiehajúcom havarijnom 
stave, často ohrozujúcom ľudské zdravie a životné prostredie. Ak nie je možné 
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priviesť k zodpovednosti toho, kto spôsobil škody, platí obvykle ich odstránenie 
cestou verejných prostriedkov daňový poplatník príslušného štátu.  
 
Obrázok 4 - Chátrajúca továreň (bývalá šamotka v Meziměstí) [14] 
5. Ostatné projekty 
Okrem vyššie uvedených kategórii sa veľké množstvo brownfieldov nachádza 
v nekomerčných oblastiach a je pravdepodobné, že pre ne nebude nájdený 
v dlhodobom horizonte náhradný účel. Príčina je v množstve takýchto 
brownfieldov a tým aj v prevahe ponuky nad dopytom. [1, s. 8-9] 
 
4.3 Regenerácia brownfieldov 
 
Ako už bolo spomenuté v úvode, problematika brownfieldov a ich revitalizácia 
je vo svete významnou témou už približne od 60. rokoch 20. storočia. Táto téma 
úzko súvisí so zmenami sociálno-ekonomickej štruktúry jednotlivých regiónov, so 
strategickým, územným a krajinným plánovaním. Brownfieldy predstavujú 
zásadný problém a prekážku pre udržateľný rozvoj obcí, miest a regiónov. 
Riešenie týchto problémov je často prioritou mnohých politík a stratégii verejných 
orgánov na štátnej, regionálnej aj miestnej úrovni. Na našom území sa týka 
problematika brownfieldov veľmi podstatne Ministerstva životného prostredia.  
Často sa vzťahuje k otázkam ochrany životného prostredia, prevencie 
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a odstraňovania ekologických záťaží, čistoty vôd, ochrany horninového 
prostredia a pôdy. Ministerstvo životného prostredia má samozrejme záujem 
o revitalizáciu narušených plôch, či už kvôli posilneniu ekologických funkcií na 
segmentoch narušenej krajiny alebo zlepšeniu prostredia v obciach a mestách. 
Úlohou projektov regenerácie brownfieldov je často maximalizovať výhody 
vzniknutých tzv. „zelených zón“ pre danú lokalitu. Správne stanovené úlohy sú 
kritické pre podporu dotácií na primárne účely brownfieldu.  
Ústredným záujmom Ministerstva životného prostredia je ďalej postupne 
znižovať  záber do nenarušenej krajiny a zvyšovať efektivitu využitia zastavaných 
území. Jedným zo základných problémov je snaha investorov vyhnúť sa 
pozemkom s akoukoľvek ekologickou záťažou alebo zdevastovanými budovami, 
a podnikať na plochách ktoré nič z toho neobsahujú. Vo väčšine prípadov potom 
dochádza k záberu zón v blízkosti obytných oblastí v prímestskej krajine 
v blízkosti dopravných ťahov, čo narušuje krajinu ešte väčšmi. Takéto oblasti nie 
sú súčasnou legislatívou chápané ako dostatočne hodnotné, aby ich táto 
legislatíva chránila. Podstatou problému ale nie je len zabratie samotnej 
nenarušenej krajinnej oblasti, ale aj iné problémy ako napríklad znížené retenčné 
schopnosti krajiny, úbytok biotopov pre voľne žijúce živočíchy atď.  
Regenerácia nevyužitých plôch v Českej Republike a na Slovensku si 
vyžaduje verejnú iniciatívu a podporu. Verejné zásahy sú o to nutnejšie, pokiaľ 
sa jedná o degradované územie so sociálnymi alebo ekologickými problémami. 
Dotačné programy sú pre regeneráciu významným, dokonca možno aj nutným 
nástrojom. 
Ale sú tu aj limity spojené s regeneráciou. Väčšina projektov je navrhnutá tak, 
aby slúžila verejnosti, nie na generovanie súkromných výnosov. Preto je 
potrebné vysvetliť výdaj verejných financií verejnosti, demonštrovaním 
sociálnych a kultúrnych výhod s regeneráciou spojených. [2, s. 3]; [3, s. 587] 
 
4.4 Ekonomické hodnotenie prestavby 
 
V dnešnej dobe sa všeobecne prestavba brownfieldov na akékoľvek účely 
javí veľmi populárna. Tieto opustené budovy sa často nachádzajú v centrách 
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miest a blízko obytných zón. Často na ľudí pôsobia odpudivo a vytvárajú dojem 
nevzhľadného, a v dôsledku ich častej kontaminácie, aj nebezpečného okolia. 
O to väčšmi ľudí teší, ak takéto objekty nadobudnú nový charakter, či už 
obytného, komerčného alebo kultúrno-spoločenského smeru.  
Najčastejšie môžeme vidieť prestavby na veľké obchodné centrá a galérie, 
často aj s prístavbou pre väčší objem komerčného priestoru. Dobrým príkladom 
je aj obchodné centrum Galerie Vaňkovka v širšom centre mesta Brna. Tento 
komplex oživil okolitú oblasť, pritiahol ľudí a zároveň zachoval pôvodnú budovu.  
 
Obrázok 5 - Vaňkovka, časť starej továrne prestavanej na nákupné centrum [15] 
V posledných rokoch často vidíme, hlavne v zahraničí, prestavby 
brownfieldov na bytové komplexy, tzv. loftové byty, ktoré vznikajú z nevyužitého 
priemyselného alebo skladovacieho priestoru. 
Loftové byty sú oslavou otvoreného priestranstva, svetla a mestského 
bývania. Tento štýl bývania povzbudzuje predstavivosť, prijíma moderný rast, 
zachováva vzhľad minulosti a ponúka perfektný mix medzi moderným mestským 
životným štýlom a dobovým šarmom. [9, s. 22] 
Tento typ prestavby brownfieldov je v Českej Republike a na Slovensku veľmi 
zriedkavý. O to väčší by mohol byť dopyt po bytoch takéhoto charakteru, vďaka 
žiadostivosti po niečom novom a modernom, čo tieto budúce brownfieldové byty 
istotne spĺňajú. 
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5 Prípadová štúdia – ekonomické hodnotenie brownfieldu 
Elektráreň Žilina 
 
Elektráreň v Žiline bola dlhú dobu chátrajúci objekt o ktorý sa nebol schopný 
nikto postarať. Až následným ponúknutím možným investorom sa objavila šanca 
pre tento postarší objekt, vyčnievajúci svojím vzhľadom v okolí, mať znovu účel. 
 
5.1 Základné informácie o budove 
 
Objekt elektrární v Žiline je neobyčajná stavba z obdobia funkcionalizmu. 
Nachádza sa priamo v centre Žiliny a obkolesujú ju ulice Kukučínova, ulica 
Republiky, ulica M.R.Štefánika a Námestie Andreja Hlinku. Hlavný vchod do 
objektu je z Ulice Republiky, respektíve z ulice Kukučínova.  
    
Obrázok 6 - Súčasná budova elektrární, pohľad z južnej strany [16] 
Vývoj elektrifikácie v Žiline prispel nielen k technologickému a spoločenskému 
rozvoju, ale zásadne ovplyvnil aj tvár dnešného centra mesta. V areáli elektrární 
vznikli nielen úžitkové, ale aj architektonicky zaujímavé a významné stavby. Je 
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to komplex viacerých budov s piatimi nadzemnými podlažiami a menšou 
jednopodlažnou budovou v strede, ktorá slúžila ako parná elektráreň.  
Budova prvej parnej elektrárne, dnes nazývanej aj ciachovňa a 
funkcionalistickej ústrednej administratívnej budove sa vďaka svojej výnimočnej 
spoločenskej hodnote stali národnými kultúrnymi pamiatkami. Na rezidenčné 
účely bude slúžiť práve ústredná administratívna budova s označením SO06 
a susedný objekt SO05 ktorý pôvodne slúžil ako prístavba administratívy kde boli 
sústredené riadiace centrá. 
Budova je veľmi dobre situovaná, priamo vedľa hlavného žilinského námestia 
a budúca bytová časť je orientovaná veľkými pozdĺžnymi oknami hlavne na 
juhozápad a časťou na juhovýchod. [16] 
 
5.2 Pôvodný zámer 
 
Pôvodný zámer budov je dostatočne zrejmý už z názvu. Prvá budova je dnes 
nazývaná ciachovňa, ale pôvodne slúžila na výrobu elektrickej energie za pomoci 
pary. Výstavba začala v roku 1907. Spolu s „ciachovňou“ bol vystavaný aj 36 
metrov vysoký komín a jednopodlažná administratívna budova. 
 
Obrázok 7 - Historická fotografia budovy [17] 
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Výroba elektrickej energie začala už v roku 1908 a ako palivo sa používalo 
kamenné uhlie z ostravského revíru. V roku 1931 začala prestavba budovy 
parnej elektrárne a prebehla transformácia z výroby jednosmerného prúdu na 
trojfázový striedavý prúd a do roku 1935 bol zbúraný komín. Následne bol 
pôvodný zámer úplne odstránený a budova začala slúžiť už len na 
administratívne a technické priestory. 
Neskôr v roku 1941 bola dostavaná administratívna a riadiaca budova do 
dnešnej podoby. 
V roku 1957 nadobúda budova parnej elektrárne nový účel a stáva sa 
ciachovňou. So svojimi pôvodnými účelmi končia budovy v roku 2010, kedy končí 
v budovách aj pôsobenie spoločnosti Stredoslovenská energetika, a. s. V roku 
2011 sa budova ciachovne a budova administratívy stávajú národné kultúrne 
pamiatky. Budovy ostávajú na predaj, na čo ich následne kupuje investor, ktorý 
plánuje budúcu prestavbu a znovu-využitie. [17] 
 
5.3 Budúci zámer investora 
 
Na budúci zámer a vzhľad budov si investor vyhlásil verejnú anonymnú 
architektonickú súťaž priamo na ich webovej stránke. Po ukončení súťaže bol 
vybraný víťaz, a tým sa stal návrh od autorov Ing. Arch. Martina Jančoka a MSc. 
arch. Michala Janáka. 
 
Obrázok 8 – Víťazný návrh a budúci vzhľad bytových domov [16] 
 
Zámerom návrhu je urbanisticky zadefinovať a adekvátne posilniť typologicky 
bohatý mestský blok komplexu elektrární v Žiline. Detailnejšie sa venuje obnove 
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administratívnej budovy elektrární a jej transformácii na polyfunkčný dom s 
prevažujúcou obytnou funkciou.  
Existujúci komplex bude premodelovaný a doplnený o nové objemy tak, aby 
ponechal priechod spájajúci ulice Republiky a M. R. Štefánika. Odstup novo-
navrhovaných domov od Považskej galérie umenia (PGU) bude vytvárať z oboch 
strán veľkorysý nástup do vnútornej časti komplexu a súčasne sa vysporiada s 
výškovým rozdielom oddelených častí bloku. Osamostatnenie objektu PGU 
vyzdvihne jej význam v rámci územia. Na osi oboch vstupov do územia bude 
ležať nástupný priestor do ciachovne. Vyvýšené pódium vo dvore PGU poslúži aj 
ako terasa kaviarne a vytvorí prepojenie s ciachovňou a jej novým kultúrnym 
využitím. Charakter vnútornej časti komplexu sa smerom na juh postupne zmení 
na intímnejší a v jeho najjužnejšej časti bude slúžiť najmä obyvateľom. 
 
Obrázok 9 - Budúci vzhľad komplexu [16] 
 Cieľom konceptu je vytvoriť ucelený mestský blok s vertikálnym 
rozdelením zástavby do autonómnych objektov. Dôležitým aspektom návrhu je 
jeho adaptabilita a možnosť etapizácie výstavby. Návrh stanovuje jasne 
vymedzené objemy, štruktúruje existujúcu zástavbu na menšie jednotky, ktoré sú 
ľahšie spravovateľné a umožňujú budúce zmeny. Komplex tak tvorí deväť 
konštrukčne a prevádzkovo samostatných objektov – PGU, novo-navrhovaná 
administratívna budova, osamostatnená časť administratívy elektrární, 
polyfunkčný dom bývalej administratívy elektrární, existujúce obytné domy, 
parkovací dom a objekt ciachovne. [11, s. 12-14] 
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6 Ekonomické hodnotenie prestavby brownfieldu elektrární 
v Žiline 
 
Predpoklad úspešného a rentabilného ekonomického zhodnotenia je veľmi 
vysoký. Situačne sa komplex elektrární nachádza veľmi výhodne a ako už bolo 
spomenuté, deficit obdobných projektov by mal zaručiť dostatočný dopyt.  
Ekonomické zhodnotenie sa bude zaoberať dvomi objektami v komplexe, 
ktoré budú prestavované na rezidenčné účely. Objekty sa nachádzajú na južnej 
a juhozápadnej strane elektrárenského komplexu. Označenie budov je SO06 
a SO05. Ako už bolo spomenuté, 
objekt SO06 slúžil ako 
administratívna budova a objekt 
SO05 slúžil ako prístavba 
administratívy kde boli sústredené 
riadiace centrá. Samotný objekt 
SO06 je národná kultúrna 
pamiatka, čo môže komplikovať 
prestavbu a rekonštrukciu. Okná 
prechádzajúce pozdĺž každého 
podlažia juhozápadnej  strany 
objektu SO06 budú musieť byť 
ponechané pôvodné a je 
umožnená len jednoduchá úprava. 
Oba objekty majú päť nadzemných 
podlaží, časť objektu SO06 má štyri 
nadzemné podlažia a manzardovú 
nadstavbu, ktorá bude odstránená 
aby budova architektonicky lepšie 
zapadla do okolia. Prízemné 
podlažie bude tvoriť vstupnú halu 
a komerčné priestory. Zvyšné 
podlažia budú tvoriť bytové 
jednotky s modernou architektúrou 
a loftovým vzhľadom. 
Obrázok 10 - Objekty SO05 a SO06 v budúcom 
výzore  komplexu elektrární, vlastné spracovanie 
pôvodný zdroj [16] 
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6.1  Hodnotenie ekonomickej efektívnosti budovy elektrární 
 
Komplex elektrární je veľmi dobre situovaný, keďže sa nachádza priamo 
vedľa hlavného námestia v Žiline. Priestory budú veľmi lukratívne a cena 
prenájmu, prípadne predajná cena môže byť o niečo vyššia ako je bežná trhová 
cena v okolí.  
 
Obrázok 11 - Situácia okolia budov elektrární [16] 
Tým pádom majú komerčné priestory predpoklad veľmi efektívne 
prenajímateľného priestoru, vzhľadom na ich polohu, a predpokladá sa po nich 
teda vysoký dopyt aj pri vyššej cene.  
Trhový priemer prenájmu komerčných priestorov v okolí sa podľa tabuľky 1 
pohybuje okolo 12 až 14 eur za meter štvorcový na mesiac, tým pádom pri type 
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tohto objektu, jeho dostupnosti, žiadanosti a polohe sa cena môže pohybovať až 
okolo 15 eur za meter štvorcový za mesiac. 
Tabuľka 1 – Priemerná cena za prenájom komerčných priestorov za m2 
Priemerná cena za m2 (prenájom bytov)    
Typ bytu 
Výmera 
(m2) 
Cena komerčného 
priestoru/mesiac 
Cena za 1 
m2/mesiac 
Obchodný priestor v centre mesta, Žilina 75 950 € 12,67 € 
Priestor na prenájom, centrum Žiliny 80 1 000 € 12,50 € 
Obchodné priestory priamo v centre Žiliny 175 2 700 € 15,43 € 
obchodný priestor s výkladom, Žilina 52 730 € 14,04 € 
Obchodné priestory, 135 m2, Žilina- centrum 135 1 430 € 10,59 € 
  
Priemer ceny za 
m2/mesiac: 13,05 € 
Zdroj: Realitná kancelária TOPREALITY - http://www.topreality.sk 
 
Pri predaji komerčných priestorov sa samozrejme taktiež predpokladá 
výrazný dopyt. V okolí sa nachádza množstvo investorov, ktorí by mohli mať 
záujem o kúpu obdobného priestoru a jeho následného prenájmu. Záujem o kúpu 
by sa mohol vyskytnúť aj priamo od obchodných spoločností, od známych 
obchodných reťazcov, prípadne od potravinových reťazcov, keďže v okolí sa ich 
nenachádza mnoho. Priemerná predajná trhová cena za meter štvorcový v okolí 
sa podľa tabuľky 2 pohybuje okolo 1800 eur, tým pádom môže , vďaka svojej 
lukratívnosti, cena dosiahnuť aj hranicu okolo 2500 eur za meter štvorcový. 
Tabuľka 2 – Priemerná cena za predaj komerčných priestorov za m2 
Priemerná cena za m2 (predaj komerčných 
priestorov)    
Typ bytu 
Výmera 
(m2) 
Cena komerčného 
priestoru 
Cena za 
1 m2 
Obchodný priestor v centre mesta Žilina, 437-1/2015  86 130 000 € 1 512 € 
Obchodné priestory centrum Žilina, časť Staré mesto 112 210 000 € 1 875 € 
Obchodné priestory na predaj Žilina centrum Hálková 230 440 000 € 1 913 € 
  
Priemer ceny za 
m2: 1 767 € 
Zdroj: Realitná kancelária TOPREALITY - http://www.topreality.sk 
 
Pri prenájme bytových jednotiek sa takisto počíta s pozíciou bytov priamo 
v centre, a ich typovou zriedkavosťou a luxusným moderným prevedením. Tým 
sa taktiež zaručí vysoký dopyt po rezidenčných priestoroch aj pri vyšších cenách. 
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 Podľa tabuľky 3 sa priemerná trhová cena v okolí pohybuje okolo 10 eur na 
meter štvorcový za mesiac. Cena za meter štvorcový týchto objektov by sa teda 
mohla pohybovať okolo 12 eur za mesiac. 
Tabuľka 3 – Priemerná cena za prenájom bytových jednotiek za m2 
Priemerná cena za m2 (prenájom bytov)    
Typ bytu 
Výmera 
(m2) 
Cena 
bytu/mesiac 
Cena za 1 
m2/mesiac 
Kompletná rekonštrukcia - 3 - izbový byt centrum 79 860 € 10,89 € 
Kompletná rekonštrukcia - 3 - izbový byt centrum 72 600 € 8,33 € 
Kompletná rekonštrukcia - 3 - izbový byt centrum 85 1 050 € 12,35 € 
Kompletná rekonštrukcia - 4 - izbový byt centrum 120 970 € 8,08 € 
Kompletná rekonštrukcia - 3 - izbový byt centrum 81 700 € 8,64 € 
  
Priemer ceny 
za m2/mesiac: 9,66 € 
Zdroj: Realitná kancelária RED - http://www.red.sk 
 
Pri predaji takýchto bytov by investor taktiež mohol zaznamenať vysoký dopyt 
pre všetky už spomenuté atribúty. V tabuľke 4 je možno vidieť že trhová cena 
v okolí sa pohybuje okolo 1600 € na meter štvorcový, tým pádom by cena za tieto 
byty mohla dosiahnuť hranice až okolo 2000 € za meter štvorcový. 
Tabuľka 4 – Priemerná cena za predaj bytových jednotiek za m2  
Priemerná cena za m2 (predaj bytov)    
Typ bytu 
Výmera 
(m2) Cena bytu 
Cena za 1 
m2 
Novostavba - 3 - izbový byt centrum 74 119 500 € 1 615 € 
Rekonštruovaný byt - 2 - izbový byt širšie centrum 59 87 000 € 1 475 € 
Novostavba - 3 - izbový byt centrum 86 131 999 € 1 535 € 
Rekonštruovaný byt - 3 - izbový byt centrum 81 117 000 € 1 444 € 
Kompletná rekonštrukcia - 2 - izbový byt centrum 43 76 500 € 1 779 € 
  
Priemer ceny 
za m2: 1 570 € 
Zdroj: Realitná kancelária RED - http://www.red.sk 
 
Jednotlivé jednotkové ceny boli stanovené na základe ponúk realitných 
kancelárii v Žiline. 
Investičné náklady na samotnú prestavbu vyšli niečo pod hranicou 4 milióny 
eur. Zahŕňajú sanácie oboch objektov, samotné prestavby oboch objektov, novo 
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zrekonštruovanú strechu, novú vzduchotechniku a kúrenie, zrekonštruovanú 
kanalizáciu, vodovod a silno a slaboprúd.  
Tabuľka 5 - Náklady na prestavbu objektov SO06 a SO05 
Typ  Cena 
Sanácie SO05 15 000,00 € 
Sanácie SO06 35 000,00 € 
Prestavba SO05 500 000,00 € 
Prestavba SO06 2 500 000,00 € 
Vzduchotechnika a kúrenie celkom 550 000,00 € 
Kanalizácia a vodovod celkom 20 000,00 € 
Silnoprúd a slaboprúd celkom 220 000,00 € 
Strecha celkom 50 000,00 € 
Suma: 3 890 000,00 € 
Zdroj: ISTROFINAL KN, s.r.o. 
 
V tabuľke 5 môžeme vidieť cenu jednotlivých sanácii a prestavieb bez 
časového údaju. Celková prestavba by mala trvať zhruba jeden a pol roka. Tieto 
údaje boli poskytnuté investorom ISTROFINAL KN, s.r.o. ktorý vlastní 
a prestavuje budovy elektrární. K cene nákladov budú započítané ešte 
odhadované náklady za propagáciu, a to 5 % z investičných nákladov. 
Tabuľka 6 – Náklady na prestavbu s časovým údajom 
Položka   
Rok 
1.rok 2.rok 
        
Dlhodobý hmotný majetok       
Sanácie SO05   15 000,00 € 0,00 € 
Sanácie SO06   35 000,00 € 0,00 € 
Prestavba SO05   300 000,00 € 200 000,00 € 
Prestavba SO06   2 000 000,00 € 500 000,00 € 
Vzduchotechnika a kúrenie celkom   100 000,00 € 450 000,00 € 
Kanalizácia a vodovod celkom   20 000,00 € 0,00 € 
Silnoprúd a slaboprúd celkom   20 000,00 € 200 000,00 € 
Strecha celkom   50 000,00 € 0,00 € 
Suma:   2 540 000,00 € 1 350 000,00 € 
Zdroj: Vlastné spracovanie podľa informácií od ISTROFINAL KN, s.r.o. 
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Cena samotných objektov a pozemku nie je známa. Je predpoklad, že 
budova a pozemok boli predané za symbolickú cenu, prípadne s finančnou 
dotáciou, ako podpora pre rozvoj mesta, aby mohli byť staré budovy elektrární 
v centre mesta občanom znovu prínosné a opäť nadobudnúť účel. Pri tomto 
predpoklade sa budú uvažovať iba vyššie uvedené náklady na prestavbu, 
sanácie a iné úpravy a nebude zahrnutá žiadna dodatočná hodnota ceny 
pozemku a objektov. Pri možnosti iného predpokladu, a to s nenulovou cenou 
objektov a pozemku bola prevedená citlivostná analýza na náklady, s pridanými 
hodnotami 10, 20 a 30 % z nákladov pričítaná dodatočne k cene nákladov na 
prestavbu.  
Výnosy budú tvoriť tržby za predaj, prípadne prenájom bytov 
a komerčných priestorov.  
 
6.2  Alternatívy ekonomického hodnotenia 
 
Na ekonomické hodnotenie prestavby brownfieldu elektrární v Žiline na 
rezidenčné účely bolo využitých niekoľko možných alternatív postupu investora. 
Pre investora sa javia najreálnejšie a zároveň najefektívnejšie alternatívy: 
1. Alternatíva 1 - Predaj novo-zrekonštruovaných bytov a prenájom 
novo-zrekonštruovaných komerčných priestorov 
 
2. Alternatíva 2 - Kompletný predaj - Predaj novo-zrekonštruovaných 
bytov a predaj novo-zrekonštruovaných komerčných priestorov 
 
3. Alternatíva 3 - Kompletný prenájom - Prenájom novo-
zrekonštruovaných bytov a prenájom novo-zrekonštruovaných 
komerčných priestorov  
Pri  týchto alternatívach sa javí prestavba ekonomicky najvýhodnejšia a každá 
z týchto alternatív nesie svoje výhody a nevýhody. Základná diskontná sadzba a 
aj percentuálny zisk boli určené na 7 %. 
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6.2.1 Alternatíva 1   
 
Najčastejšie používanou alternatívou  súkromných investorov je alternatíva 
predaju bytových jednotiek a prenájmu komerčných priestorov, zvyčajne 
nachádzajúcich sa na prízemí, keďže tie sú často veľmi lukratívne a dobre 
prenajímateľné. Vzhľadom na hustotu brownfieldov v širších centrách miest je 
tieto priestory možné veľmi efektívne prenajímať a investori to vedia. Nevýhodou 
je dopad inflácie a prenechanie zodpovednosti potrebnej k prenájmu komerčných 
priestorov. Komplex ale poskytne veľmi dobrú návratnosť, keďže sú bytové 
jednotky predávané ihneď po dokončení prestavby a zároveň poskytuje dlhodobý 
zdroj kvôli prenájmu komerčných priestorov.  
Tabuľka 7 – Ceny za predaj m2 bytu a prenájom m2 komerčného priestoru 
Predaj + prenájom   
Komerčné priestory m2   15 €/mesiac 
Byty m2 2000 € 
Zdroj: vlastné spracovanie 
Tabuľka 8 – Výnosy za prenájom komerčných priestorov v objekte SO05 
Prenájom (predaj+prenájom)     
Typ bytu Počet Výmera (m2) 
Cena za 1 
byt/mesiac 
Cena celkom 
za rok 
Komerčný priestor v 1.NP 1 95 1 425,00 € 17 100,00 € 
   Suma: 17 100,00 € 
Zdroj: vlastné spracovanie 
Tabuľka 9 – Výnosy za prenájom komerčných priestorov v objekte SO06 
Typ bytu Počet Výmera (m2) 
Cena za 1 
byt/mesiac 
Cena celkom za 
rok 
Komerčný priestor v 1.NP typ 1 1 264,757 3 971,36 € 47 656,26 € 
Komerčný priestor v 1.NP typ 2 1 484,645 7 269,68 € 87 236,10 € 
Komerčný priestor v 1.NP typ 3 1 295,635 4 434,53 € 53 214,30 € 
   Suma: 188 106,66 € 
Zdroj: vlastné spracovanie 
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Tabuľka 10 – Výnosy za predaj bytových jednotiek v objekte SO05 
Predaj (predaj+prenájom)     
Objekt SO05         
Typ bytu Počet Výmera (m2) Cena za 1 byt Cena celkom 
Byt 2-izbový 3 67,59 135 180,00 € 405 540,00 € 
Byt 1-izbový 3 51,11 102 220,00 € 306 660,00 € 
Byt 4-izbový 1 125,72 251 440,00 € 251 440,00 € 
    Suma: 963 640,00 € 
Zdroj: vlastné spracovanie 
Tabuľka 11 – Výnosy za predaj bytových jednotiek v objekte SO06 
Predaj (predaj+prenájom)     
Objekt SO06         
Typ bytu Počet Výmera (m2) Cena za 1 byt Cena celkom 
Byt 3-izbový typ 1 3 83,67 167 340,00 € 502 020,00 € 
Byt 3-izbový typ 2 1 98,44 196 880,00 € 196 880,00 € 
Byt 1-izbový typ 1 3 54,9 109 800,00 € 329 400,00 € 
Byt 1-izbový typ 2 2 64,67 129 340,00 € 258 680,00 € 
Byt 1-izbový typ 3 1 48,1 96 200,00 € 96 200,00 € 
Byt 1-izbový typ 4 1 40,8 81 600,00 € 81 600,00 € 
Byt 4-izbový 1 129,014 258 028,00 € 258 028,00 € 
   Suma: 1 722 808,00 € 
Zdroj: vlastné spracovanie 
Z vyššie uvedených tabuliek 10 a 11 je možno vidieť, že jednorazové výnosy 
za predaj bytových jednotiek sú podstatne vyššie ako výnosy za prenájom 
komerčných priestorov, ale komerčné priestory by mali vykazovať zisk dlhodobo. 
Kvôli nedostatku informácii o hodnote odpisovaného majetku ako pozemok 
a objekty, boli náklady z výnosu nastavené na paušálnych 30 %. Zo zvyšku sa 
odpočítava daň z príjmu právnickej osoby, čo je na Slovensku 22 % zo základu 
dane. 
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Tabuľka 12 – Diskontovanie peňažných tokov na súčasnú hodnotu 
Predaj + 
prenájom       
Rok 
CF (tis. 
€) 
Index i 
(2,5%) 
CF i 
Diskontný 
faktor 
PV 
Kumulovaný 
PV 
0 -2540 100 -2540 1 -2540,00 -2540,00 
1 966 102,5 942,5248859 0,934579439 880,86 -1659,14 
2 173,43 105,0625 165,0731707 0,873438728 144,18 -1514,95 
3 173,43 107,6890625 161,0469958 0,816297877 131,46 -1383,49 
4 173,43 110,3812891 157,1190203 0,762895212 119,87 -1263,63 
5 173,43 113,1408213 153,2868491 0,712986179 109,29 -1154,34 
6 208,116 115,9693418 179,4577746 0,666342224 119,58 -1034,75 
7 208,116 118,8685754 175,0807557 0,622749742 109,03 -925,72 
8 208,116 121,8402898 170,8104933 0,582009105 99,41 -826,31 
9 208,116 124,886297 166,6443837 0,543933743 90,64 -735,67 
10 208,116 128,0084544 162,5798866 0,508349292 82,65 -653,02 
11 242,802 131,2086658 185,0502774 0,475092796 87,92 -565,10 
12 242,802 134,4888824 180,536856 0,444011959 80,16 -484,94 
13 242,802 137,8511045 176,133518 0,414964448 73,09 -411,85 
14 242,802 141,2973821 171,8375786 0,387817241 66,64 -345,21 
15 242,802 144,8298166 167,6464181 0,36244602 60,76 -284,45 
16 277,488 148,4505621 186,9228355 0,338734598 63,32 -221,13 
17 277,488 152,1618261 182,363742 0,31657439 57,73 -163,40 
18 277,488 155,9658718 177,9158459 0,295863916 52,64 -110,76 
19 277,488 159,8650186 173,576435 0,276508333 48,00 -62,77 
20 277,488 163,861644 169,3428634 0,258419003 43,76 -19,00 
21 312,174 167,9581851 185,8641184 0,241513087 44,89 +25,88 
22 312,174 172,1571398 181,3308472 0,225713165 40,93 +66,81 
23 312,174 176,4610683 176,9081436 0,210946883 37,32 +104,13 
24 312,174 180,872595 172,5933108 0,19714662 34,03 +138,16 
25 312,174 185,3944098 168,3837179 0,184249178 31,02 +169,18 
    NPV: 169,18   
Zdroj: vlastné spracovanie 
Tabuľka 13 – Doba návratnosti alternatívy predaju a prenájmu 
Doba návratnosti: 20,423 Roku 
Časový údaj 20 R 5 M 
Zdroj: vlastné spracovanie 
 Tabuľka 14 – Vnútorné výnosové percento alternatívy predaju a prenájmu 
 
Vnútorné výnosové % 7,9541 % 
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Pri tejto alternatíve bola diskontná sadzba nastavená na 7 %. Miera inflácie 
bola nastavená na 2,5 %. Z tabuľky 12 a 13 je možno vidieť že doba návratnosti 
je približne 20 a pol roku. Pri predpoklade že bude kúpa pozemku a objektov 
dotovaná, prípadne bude za symbolickú cenu ako podpora rozvoju mesta je táto 
alternatíva výhodná. Na iný predpoklad, a to že investor musel vynaložiť 
dodatočné náklady, na obstaranie objektov a pozemku, bola, ako už bolo 
spomenuté, prevedená citlivostná analýza, kde boli náklady navýšené postupne 
o hodnoty 10, 20 a 30 %. Všetky ostatné hodnoty a atribúty boli ponechané, aby 
bolo vidieť citlivosť zvyšovania nákladov na čistú súčasnú hodnotu. Tabuľky 
kumulovanej súčasnej hodnoty budú uvedené v prílohách. Na porovnanie 
s pôvodnou čistou súčasnou hodnotou je priložená tabuľka 15. 
Tabuľka 15 – Čistá súčasná hodnota bez dodatočných nákladov 
Čistá súčasná hodnota: 169,18 
Zdroj: vlastné spracovanie 
Tabuľka 16 – Čistá súčasná hodnota pri citlivostnej analýze (10 %) 
Čistá súčasná hodnota: -188,95 
Zdroj: vlastné spracovanie 
Tabuľka 17 – Vnútorné výnosové % pri citlivostnej analýze (10 %) 
Vnútorné výnosové % 6,0621% 
Zdroj: vlastné spracovanie 
Pri 10 % dodatočných nákladov klesla čistá súčasná hodnota po 25 rokoch 
o približne 350  tisíc €.  
Pri 20 % dodatočných nákladov už začína pokles čistej súčasnej hodnoty 
prejavovať výraznejšie. Doba návratnosti exponenciálne stúpa a dosahovala by 
pri diskontnej sadzbe 7 % nereálnych čísiel, preto nebude ani uvedená. 
Tabuľka 18 – Čistá súčasná hodnota pri citlivostnej analýze (20 %) 
Čistá súčasná hodnota: -547,09 
Zdroj: vlastné spracovanie 
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Tabuľka 19 – Vnútorné výnosové % pri citlivostnej analýze (20 %) 
Vnútorné výnosové % 4,5669% 
Zdroj: vlastné spracovanie 
Čistá súčasná hodnota stúpla od pôvodnej približne o niečo vyše 700 tisíc €.  
Dodatočných 30 % nákladov už dopredu vieme zaradiť medzi veľmi 
nevýhodné. Doba návratnosti stále exponenciálne stúpa a dosahuje nereálnych 
hodnôt. 
Tabuľka 20 – Čistá súčasná hodnota pri citlivostnej analýze (30 %) 
Čistá súčasná hodnota: -905,22 
Zdroj: vlastné spracovanie 
Tabuľka 21 – Vnútorné výnosové % pri citlivostnej analýze (30 %) 
Vnútorné výnosové % 3,3435% 
Zdroj: vlastné spracovanie 
Pri tejto analýze stúpla čistá súčasná hodnota po 25 rokoch o takmer 1100 
000 €.  
Graf 1 - Graf kumulovaných súčasných hodnôt v čase 
 
-188,95
-547,09
-905,22
169,18
-3500,00
-3250,00
-3000,00
-2750,00
-2500,00
-2250,00
-2000,00
-1750,00
-1500,00
-1250,00
-1000,00
-750,00
-500,00
-250,00
0,00
250,00
500,00
0 5 10 15 20 25 30
K
u
m
u
lo
va
n
é
 s
ú
ča
sn
e
 h
o
d
n
o
ty
Časová os
Citlivostná analýza
Citlivosť 10 % Citlivosť 20 % Citlivosť 30 % Bez dodatočných nákladov
42 
 
V grafe 1 je možné vidieť priebeh kumulovanej súčasnej hodnoty v čase pri 
projekte s nulovými dodatočnými nákladmi a s citlivostnou analýzou dodatočných 
nákladov. Táto analýza potvrdzuje že táto alternatíva by pri nedotovanom 
zaobstaraní pozemku a objektov bola veľmi nevýhodná. 
 
6.2.2 Alternatíva 2 
 
Kompletný predaj je pre investora taktiež výhodná alternatíva, keďže sa firma 
v podstate ihneď zbaví zodpovednosti, prevedením vlastníckeho práva na kúpnu 
stranu. Doba návratnosti je často veľmi rýchla a investičné náklady často netreba 
ani pokryť úverom, keďže byty je možné čiastočne predať ešte pred prestavaním 
(v prípade že by investor nemal dostatočný kapitál). Zisk firmy by nemala 
postihnúť nejako výraznejšie ani inflácia vzhľadom na rýchly proces predávania 
bytov a komerčných priestorov. V nasledujúcich tabuľkách je možno vidieť 
výnosy za predaj bytových jednotiek. 
Tabuľka 22 – Cena za predaj m2 bytov a komerčných priestorov 
Predaj   
Komerčné priestory m2   2500 € 
Byty m2 2000 € 
Zdroj: vlastné spracovanie 
Tabuľka 23 – Výnosy za predaj v objekte SO06 
Objekt SO06         
Typ bytu Počet Výmera (m2) Cena za 1 byt Cena celkom 
Byt 3-izbový typ 1 3 83,67 167 340,00 € 502 020,00 € 
Byt 3-izbový typ 2 1 98,44 196 880,00 € 196 880,00 € 
Byt 1-izbový typ 1 3 54,9 109 800,00 € 329 400,00 € 
Byt 1-izbový typ 2 2 64,67 129 340,00 € 258 680,00 € 
Byt 1-izbový typ 3 1 48,1 96 200,00 € 96 200,00 € 
Byt 1-izbový typ 4 1 40,8 81 600,00 € 81 600,00 € 
Byt 4-izbový 1 129,014 258 028,00 € 258 028,00 € 
Komerčný priestor v 1.NP typ 1 1 264,757 661 892,50 € 661 892,50 € 
Komerčný priestor v 1.NP typ 2 1 484,645 1 211 612,50 € 1 211 612,50 € 
Komerčný priestor v 1.NP typ 3 1 295,635 739 087,50 € 739 087,50 € 
   Suma: 4 335 400,50 € 
Zdroj: vlastné spracovanie 
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Tabuľka 24 – Výnosy za predaj v objekte SO05 
Objekt SO05         
Typ bytu Počet Výmera (m2) Cena za 1 byt Cena celkom 
Byt 2-izbový 3 67,59 135 180,00 € 405 540,00 € 
Byt 1-izbový 3 51,11 102 220,00 € 306 660,00 € 
Byt 4-izbový 1 125,72 251 440,00 € 251 440,00 € 
Komerčný priestor v 1.NP 1 95 237 500,00 € 237 500,00 € 
   Suma: 1 201 140,00 € 
Zdroj: vlastné spracovanie 
Suma výnosov za oba objekty je 5 536 540,5 €. Predpoklad 
požadovaného zisku bol nastavený na 7 % z investičných nákladov. Cena 
samotného pozemku a objektov nie je známa, tým pádom zvyšok sumy 
z výnosov po odpočítaní investičných nákladov, daní z príjmu a zisku bude 
určený ako maximálna horná hranica pre cenu objektu a pozemku. Ak bude 
objekt a pozemok obstaraný za cenu nižšiu, rozdiel medzi maximálnou hornou 
hranicou nákladu a kúpnou cenou bude zahrnutý do zisku.  
Tabuľka 25 – Náklady a výnosy celkom 
Predaj       
Položka   
Rok 
1.rok 2.rok 
Dlhodobý hmotný majetok       
Sanácie SO05   15 000,00 € 0,00 € 
Sanácie SO06   35 000,00 € 0,00 € 
Prestavba SO05   300 000,00 € 200 000,00 € 
Prestavba SO06   2 000 000,00 € 500 000,00 € 
Vzduchotechnika a kúrenie celkom   100 000,00 € 450 000,00 € 
Kanalizácia a vodovod celkom   20 000,00 € 0,00 € 
Silnoprúd a slaboprúd celkom   20 000,00 € 200 000,00 € 
Strecha celkom   50 000,00 € 0,00 € 
D.H.M. celkom:   2 540 000,00 € 1 350 000,00 € 
Výnosy      
Predaj bytov   0,00 € 5 536 540,50 € 
Výnosy celkom:   0,00 € 5 536 540,50 € 
Náklady      
Zostatková cena predaného d.h.m.   0,00 € 3 890 000,00 € 
Propagácia (5 % z nákladov d.h.m.)   0,00 € 194 500,00 € 
Náklady celkom:   0,00 € 4 084 500,00 € 
Zdroj: vlastné spracovanie 
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Tabuľka 26 – Maximálny horná hranica pre náklad na kúpu objektov a pozemku 
  1.rok 2.rok 
Hospodársky výsledok 0,00 € 
1 452 040,50 
€ 
Rozdiel 1 452 040,50 € 
Daň z príjmu právnickej osoby (22 % ) 319 448,91 € 
Po zdanení 1 132 591,59 € 
Zisk (7 % z ceny nákladov na prestavbu) 285 915,00 € 
      
Maximálny možný náklad za kúpu budovy a pozemku 
(hospodársky výsledok po zdanení mínus zisk) 846 676,59 € 
Zdroj: vlastné spracovanie 
V tabuľke 26 je možno vidieť relatívne vysoký maximálny možný náklad, 
necelých 850 000 €, ktorý môže byť použitý na kúpu objektu a pozemku, 
v prípade neposkytnutí dotácii, alebo iného finančného odbremenenia. Samotný 
zisk tvorí takmer 300 000 €, v prípade že na objekt a pozemok bude 
spotrebovaný celý spomenutý fond.  Zisk bude ale v tomto prípade 
pravdepodobne vyšší, vzhľadom na pravdepodobnosť, že spomenutá kúpa bude 
dotovaná. 
Tabuľka 27 – Diskontovaný peňažný tok alternatívy kompletného predaju 
Peňažný tok alternatívy 
kompletného predaju 
     
     
Roky INV Náklad 
(tis. €) 
Príjmy z 
predaju 
(tis. €) 
Daň z 
príjmu NCF 
Diskontný 
faktor 
(7%) PV 
Kumulované 
PV 
0 2 540,00 0,00 0,00 -2 540,00 1 -2 540,00 -2 540,00 
1 1 350,00 5 536,54 319,45 3 867,09 0,934579 3 614,10 1074,10 
    NPV (tis. €): 1 074,10  
Zdroj: vlastné spracovanie 
Pri diskontovanom peňažnom toku alternatívy kompletného predaju nám 
vzniká čistá súčasná hodnota 1 074 100 €. 
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6.2.3 Alternatíva 3 
 
Posledná zo spomenutých alternatív je kompletný prenájom budov. Na túto 
alternatívu dopadá inflácia zo všetkých najvýraznejšie. Vzhľadom na relatívne 
malé ročné zisky z prenájmu voči predaju, stúpa doba návratnosti celého 
projektu, čo je často aj dôvod neobľúbenosti tejto alternatívy. Ale investor je 
majiteľom objektov aj naďalej, tým pádom by mu mal byť umožnený príjem po 
dobu životnosti objektu. Ďalšia nevýhoda sa spája s nutnosťou správy prenájmov 
a prípadným dohľadávaním vhodného nájomcu. Ročné výnosy za prenájom je 
možno vidieť v nasledujúcich tabuľkách. Daň z príjmu je počítaná rovnako ako 
v alternatíve 1, 22 % pre právnické osoby a to z vopred vyčísleného základu 
dane, ktorý vznikne odpočítaním nákladov (paušálnych 30 %), vzhľadom na 
nedostatok informácii o hodnote budovy a pozemku. 
Tabuľka 28 – Cena za predaj m2 bytov a komerčných priestorov 
Prenájom   
Komerčné priestory m2   15 €/mesiac 
Byty m2 12 €/mesiac 
Zdroj: vlastné spracovanie 
Tabuľka 29 – Ročné výnosy za prenájom v objekte SO06 
Objekt SO06         
Typ bytu Počet Výmera (m2) Cena za 1 byt 
Cena celkom 
za rok 
Byt 3-izbový typ 1 3 83,67 1 004,04 € 36 145,44 € 
Byt 3-izbový typ 2 1 98,44 1 181,28 € 14 175,36 € 
Byt 1-izbový typ 1 3 54,9 658,80 € 23 716,80 € 
Byt 1-izbový typ 2 2 64,67 776,04 € 18 624,96 € 
Byt 1-izbový typ 3 1 48,1 577,20 € 6 926,40 € 
Byt 1-izbový typ 4 1 40,8 489,60 € 5 875,20 € 
Byt 4-izbový 1 129,014 1 548,17 € 18 578,02 € 
Komerčný priestor v 1.NP typ 1 1 264,757 3 971,36 € 47 656,26 € 
Komerčný priestor v 1.NP typ 2 1 484,645 7 269,68 € 87 236,10 € 
Komerčný priestor v 1.NP typ 3 1 295,635 4 434,53 € 53 214,30 € 
   Suma: 312 148,84 € 
Zdroj: vlastné spracovanie 
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Tabuľka 30 – Ročné výnosy za prenájom v objekte SO05 
Objekt SO05         
Typ bytu Počet Výmera (m2) 
Cena za 1 
byt/mesiac 
Cena celkom 
za rok 
Byt 2-izbový 3 67,59 811,08 € 29 198,88 € 
Byt 1-izbový 3 51,11 613,32 € 22 079,52 € 
Byt 4-izbový 1 125,72 1 508,64 € 18 103,68 € 
Komerčný priestor v 1.NP 1 95 1 425,00 € 17 100,00 € 
   Suma: 86 482,08 € 
Zdroj: vlastné spracovanie 
Tabuľka 31 – Diskontovanie peňažných tokov na súčasnú hodnotu 
Prenájom       
Rok CF (tis. €) Index i (2,5%) CF i 
Diskontný 
faktor PV 
Kumulovaný 
PV 
0 -2540,00 100 -2540 1 -2540,00 -2540,00 
1 -1345,50 102,5 -1312,682927 0,934579439 -1226,81 -3766,81 
2 336,71 105,0625 320,4835217 0,873438728 279,92 -3486,88 
3 336,71 107,6890625 312,6668505 0,816297877 255,23 -3231,65 
4 336,71 110,3812891 305,0408297 0,762895212 232,71 -2998,94 
5 336,71 113,1408213 297,6008095 0,712986179 212,19 -2786,76 
6 404,05 115,9693418 348,4107038 0,666342224 232,16 -2554,59 
7 404,05 118,8685754 339,9128817 0,622749742 211,68 -2342,91 
8 404,05 121,8402898 331,6223236 0,582009105 193,01 -2149,91 
9 404,05 124,886297 323,5339743 0,543933743 175,98 -1973,93 
10 404,05 128,0084544 315,6429017 0,508349292 160,46 -1813,47 
11 471,39 131,2086658 359,2683434 0,475092796 170,69 -1642,78 
12 471,39 134,4888824 350,5057009 0,444011959 155,63 -1487,15 
13 471,39 137,8511045 341,9567814 0,414964448 141,90 -1345,25 
14 471,39 141,2973821 333,6163721 0,387817241 129,38 -1215,87 
15 471,39 144,8298166 325,4793874 0,36244602 117,97 -1097,90 
16 538,73 148,4505621 362,9038466 0,338734598 122,93 -974,98 
17 538,73 152,1618261 354,0525332 0,31657439 112,08 -862,89 
18 538,73 155,9658718 345,4171056 0,295863916 102,20 -760,69 
19 538,73 159,8650186 336,9922982 0,276508333 93,18 -667,51 
20 538,73 163,861644 328,7729738 0,258419003 84,96 -582,55 
21 606,07 167,9581851 360,8483859 0,241513087 87,15 -495,40 
22 606,07 172,1571398 352,0472057 0,225713165 79,46 -415,94 
23 606,07 176,4610683 343,4606885 0,210946883 72,45 -343,49 
24 606,07 180,872595 335,0835986 0,19714662 66,06 -277,43 
25 606,07 185,3944098 326,9108279 0,184249178 60,23 -217,20 
    NPV: -217,20  
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Celková ročná suma výnosov za prenájom je 398 630,92 €. Diskontná sadzba 
bola nastavená 7 %. Miera inflácie bola nastavená na 2,5 %. 
Tabuľka 32 – Doba návratnosti alternatívy kompletného prenájmu 
Doba návratnosti: 29,084 Roku 
Časový údaj 29 R 1 M 
Zdroj: vlastné spracovanie 
Tabuľka 33 – Vnútorné výnosové percento alternatívy kompletného 
prenájmu 
Vnútorné výnosové % 6,3902% 
Zdroj: vlastné spracovanie 
Z tabuľky 31 môžeme vidieť že súčasná hodnota sa pri tejto alternatíve pri 
diskontnej sadzbe 7 % dostane do kladných hodnôt až po približne 29 rokoch. 
Táto hodnota je privysoká pre dnešné trendy a štýl obchodovania investorov. 
Vnútorné výnosové percento vychádza pri 25 rokoch na približných 6,4 %.  
Táto alternatíva sa javí ako najmenej výhodná zo všetkých troch alternatív, 
dokonca aj pri uvažovanom zanedbateľnom náklade za kúpu pozemku a 
objektov. Doba návratnosti je relatívne vysoká a taktiež aj zodpovednosť, ktorú 
so sebou táto alternatíva nesie, je vysoká. To sú negatívne faktory s veľkou 
váhou pre investora. Vzhľadom na to nebola prevedená ani citlivostná analýza 
s dodatočnými nákladmi, pretože by dosahovala nereálnych hodnôt, ktoré nie sú 
do reálneho ekonomického hodnotenia použiteľné. 
6.2  Vyhodnotenie alternatív prípadovej štúdie 
 
Po prevedení všetkých troch alternatív bolo zistené, že alternatíva 
kompletného prenájmu nie je vhodná pri situácii s dodatočnými nákladmi, 
a dokonca ani pri situácii s nulovými nákladmi za obstaranie pozemku a objektov. 
Ako možno vidieť z grafu 2, výhodné sa javia pri nulových nákladoch len 
zvyšné dve alternatívy, a to kompletný predaj a alternatíva predaj + prenájom, 
a je len na výbere a štýle obchodovania investora, ktorú z nich si pre svoj projekt 
vyberie. Každá má svoje výhody a nevýhody, ale predsa len, alternatíva predaju 
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bytových jednotiek spolu s prenájmom komerčných priestorov sa javí ako menej 
vhodná. Záleží na investorovi, či je ochotný podstúpiť riziko, ktoré so sebou nesie 
správa nájmov, prevádzkové náklady a dohľadávanie nájomcov. Ale na druhej 
strane, vzhľadom na veľkosť a výmeru komerčných priestorov má zaručený 
dlhodobý zisk, ktorý mu môže pomáhať investovať dlhodobo aj do iných 
projektov. Pri kompletnom predaji sa ale investor jednoducho zbaví všetkej 
zodpovednosti, a ako možno vidieť v grafe 2, doba návratnosti je takmer 
okamžitá, tým pádom môže investor ihneď investovať do ďalšieho projektu. 
Graf 2 - Graf zisku jednotlivých alternatív v čase 
 
Zdroj: vlastné spracovanie 
Pri dodatočných nákladoch za obstaranie pozemku a objektov sa javí 
výhodne v podstate len alternatíva kompletného predaju, pri ktorej je investor 
schopný pokryť dodatočné náklady okamžitým predajom. 
Popularite investorov sa ale tešia obidve spomínané alternatívy. Keďže 
kompletný prenájom by mohol znamenať pre investora zle zainvestované 
peniaze, ktoré sa mu ani nemusia vrátiť, tejto alternatíve sa väčšina investorov 
pravdepodobne vyhýba. 
169,18
-217,20
1074,10
-4250,00
-4000,00
-3750,00
-3500,00
-3250,00
-3000,00
-2750,00
-2500,00
-2250,00
-2000,00
-1750,00
-1500,00
-1250,00
-1000,00
-750,00
-500,00
-250,00
0,00
250,00
500,00
750,00
1000,00
1250,00
1500,00
0 5 10 15 20 25 30
P
e
ň
až
n
é
 t
o
ky
 v
 t
is
. €
Časová os
Peňažné toky v čase
Predaj + prenájom Kompletný prenájom Kompletný predaj
49 
 
7 Záver 
 
Revitalizácia brownfieldov zo sebou prináša mnoho výhod. Jedna z nich je aj 
opätovné finančné zhodnocovanie budovy a pozemku. Cieľom tejto práce bolo 
vysvetliť základné pojmy z oblasti ekonomiky investícií a spracovať problematiku 
ekonomického posúdenia investičných projektov realizovaných v rámci 
brownfields hlavne s ohľadom na špecifikácie daného typu projektov a 
odpovedajúce metódy ekonomického hodnotenia vrátane overenia na konkrétnej 
prípadovej štúdii. 
V teoretickej časti boli vysvetlené základné pojmy ako investície, 
podnikateľský zámer, štúdia realizovateľnosti, diskontná sadzba, čistá súčasná 
hodnota, vnútorné výnosové percento a doba návratnosti. Ďalej sa teoretická 
časť zaoberala témou brownfield ako takou a problematikou revitalizácie 
a regenerácie brownfieldov v Českej Republike a na Slovensku. 
V praktickej časti bolo následne zistené ekonomické hodnotenie využitia 
brownfieldov na konkrétnom príklade prípadovej štúdie brownfieldu elektrární 
v centre Žiliny. Bola stručne popísaná história elektrární a ich predchádzajúce 
využitie. V rámci ekonomickej efektívnosti boli riešené tri najčastejšie alternatívy 
zhodnotenia priestorov. Prvá alternatíva sa zaoberala najčastejšou voľbou 
investorov a to predajom bytových jednotiek a prenajímaním komerčných 
priestorov na prízemnom podlaží. Druhá alternatíva sa zaoberala kompletným 
predajom, či už bytových priestorov a aj komerčných priestorov. Tretia alternatíva 
sa zaoberala kompletným prenájmom priestorov.  
Na základe vyššie uvedených záverov sa dá konštatovať, že cieľ bakalárskej 
práce bol splnený. 
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